RESIDENCIAS DE ESTUDIANTES GLOBAL, FIL
N° Registro CNMV: 72

Informe Semestral del Primer Semestre 2025

Gestora: RENTA 4 GESTORA, S.G.I.I.C., S.A. Depositario: RENTA 4 BANCO, S.A. Auditor: ERNST &
YOUNG, S.L.
Grupo Gestora: RENTA 4 BANCO Grupo Depositario: RENTA 4 BANCO Rating Depositario: ND

El presente informe, junto con los ultimos informes periddicos, se encuentran disponibles por medios telematicos
en www.renta4.es.

La Entidad Gestora atendera las consultas de los clientes, relacionadas con las |IC gestionadas en:

Direccion

PS. DE LA HABANA, 74, 2°, DCH
28036 - Madrid

913848500

Correo Electrénico
gestora@rentad.es

Asimismo cuenta con un departamento o servicio de atencién al cliente encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencion al Inversor (902 149 200, e-mail:
inversores@cnmyv.es).

INFORMACION FONDO
Fecha de registro: 17/05/2019

1. Politica de inversion y divisa de denominacioén

Categoria
Tipo de fondo:  Fondo de Inversion Libre  Vocacion inversora: 45  Perfil de Riesgo: 3

Descripcion general

Politica de inversién: El FIL invierte practicamente el 100% de la exposicion total en la clase de acciones E del
compartimento GSA CORAL STUDENT

PORTFOLIO (en adelante el Fondo Subyacente o FS) de GSA CORAL PORTFOLIO S. C. A. SICAV-SIF, entidad
luxemburguesa constituida

como Specialized Investment Fund (SIF) no supervisada por la CNMV y cuyo folleto no esté verificado por la CNMV. La
SICAV-SIF consta

como FIA en Espafia con el n® 1.699.

El objetivo principal del FS es lograr un crecimiento significativo del capital a largo plazo, mediante un adecuado control
del

riesgo, invirtiendo su patrimonio en otros fondos alternativos y compafiias de inversion asimiladas (en adelante activos
subyacentes),

propietarios finales de los activos inmobiliarios destinados a residencias de estudiantes. Estas compafiias asumen todo el
proceso de

inversion, desde la adquisicion, edificacion o reforma del inmueble hasta su comercializacién y gestion de la ocupacion.

Operativa en instrumentos derivados
Una informacién mas detallada sobre la politica de inversion del Fondo se puede encontrar en su folleto




informativo.

Divisa de denominacién

EUR

2. Datos econémicos

2.1.a) Datos generales
Cuando no exista informacién disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

Participaciones, participes y patrimonio

Beneficios Patrimonio (en miles)
Ne de N° de brutos
participaci | participes - distribuidos | |nyersién | Distribuye :
CLASE ones a fin afin Divisa pamz;;dén minima dividend);s A flnlal del Diciembre [ Diciembre | Diciembre
periodo periodo (periodo periodo 2024 2023 2022
actual)
CLASE B | 48.866,25 59 EUR 0,00 500.000 eu NO 58.120 65.532 79.180 81.986
CLASE | | 16.918,62 50 EUR 0,00 100.000 eu NO 21.117 21.439 18.229 18.186
CLASE R [145.485,75 1.118 EUR 0,00 100.000 eu NO 167.940 181.733 203.030 210.698
CLASE BR| 3.543,90 6 EUR 0,00 500.000 eu NO 4.215 6.027 6.530 6.821
CLASE IR | 4.235,71 5 EUR 0,00 100.000 eu NO 5.286 5.307 5.292 5.179
CLASE RR| 13.283,99 122 EUR 0,00 100.000 eu NO 15.334 16.744 18.088 18.094

Valor liquidativo (*)

uitimo val.or liquidativo Ultimo valor liquidativo definitivo Valor liquidativo definitivo
estimado
CLASE Divisa Estimacion
Fecha Importe Fecha Importe que se 2024 2023 2022
realizod

CLASE B EUR 30-06-2025 | 1.189,3620 1.175,0289 | 1.134,4846 | 1.095,6439
CLASE | EUR 30-06-2025 | 1.248,1661 1.228,1072 | 1.176,2691 | 1.126,8270
CLASER EUR 30-06-2025 | 1.154,3408 1.143,2634 | 1.109,3506 | 1.076,7472
CLASE BR EUR 30-06-2025 | 1.189,3616 1.175,0286 | 1.134,4863 | 1.095,6436
CLASE IR EUR 30-06-2025 | 1.247,9094 1.227,9878 | 1.176,0908 | 1.126,7696
CLASE RR EUR 30-06-2025 | 1.154,3402 1.143,2629 | 1.109,3524 | 1.076,7478

Nota: En el caso de IIC cuyo valor liquidativo no se determine diariamente, los datos se refieren al Gltimo disponible.
(*)El valor liquidativo y, por tanto, su rentabilidad no recogen el efecto derivado del cargo individual al participe de la comision de gestion
sobre resultados:)

Comisiones aplicadas en el periodo, sobre patrimonio medio

Comision de gestion Comision de depositario
Sist % efectivamente cobrado % efectivamente
CLASE s B cobrado EEEREE
Imputac. célculo
Periodo Acumulada calculo Periodo Acumulada
s/patrimonio | s/resultados Total s/patrimonio | s/resultados Total

CLASE B 0,50 0,00 0,50 0,50 0,00 0,50 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio

CLASE | 0,10 0,00 0,10 0,10 0,00 0,10 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio

CLASE R 0,74 0,00 0,74 0,74 0,00 0,74 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE

BR 0,50 0,00 0,50 0,50 0,00 0,50 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio

CLASE IR 0,10 0,00 0,10 0,10 0,00 0,10 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio
CLASE

RR 0,74 0,00 0,74 0,74 0,00 0,74 patrimonio 0,04 0,04 Patrimonio




El sistema de imputacion de la comisién sobre resultados es



2.2 Comportamiento
Cuando no exista informacion disponible las correspondientes celdas apareceran en blanco

CLASE B .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con Gltimo VL Con altimo VL
. o 2024 2023 2022 2020
estimado definitivo
1,22 3,57 3,55 4,27 -4,04

El tltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Solo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

Acumulado o
Ultimo

2025 . Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 0,96 1,03 0,89 3,09 0,70 1,76 1,72 1,63 28,51
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 0,42 0,42 0,43 0,62 0,80 0,63 3,37 1,44 0,53
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

0,38 0,38 0,40 1,71 1,70 1,71 1,77 2,01 3,35

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR histérico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(i) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025
2024 2023 2022 2020

Ratio total de gastos (iv) 1,34 2,69 2,69 2,67 2,55

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comisién de gestion sobre patrimonio, comision de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacion), y resto de gastos de gestién corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripciéon y de reembolso.
Este ratio no incluye la comisidn de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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CLASE | .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2024 2023 2022 2020
estimado definitivo
1,63 4,41 4,39 511 -3,33

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2025 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 0,97 1,04 0,89 3,09 0,70 1,76 1,72 1,63 28,42
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 0,42 0,42 0,43 0,62 0,80 0,63 3,37 1,44 0,53
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

0,32 0,32 0,33 1,64 1,64 1,64 1,70 1,95 3,28

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 0,95 1,89 1,79 1,87 1,76

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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CLASE R .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2024 2023 2022 2020
estimado definitivo
0,97 3,06 3,03 3,75 -4,48

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2025 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 0,96 1,03 0,89 3,09 0,70 1,76 1,72 1,63 28,57
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 0,42 0,42 0,43 0,62 0,80 0,63 3,37 1,44 0,53
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

0,42 0,42 0,44 1,75 1,75 1,75 1,80 2,03 3,29

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 1,59 3,19 3,09 3,17 3,06

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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CLASE BR .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~
. L 2024 2023 2022 Afio t-5
estimado definitivo
1,22 3,57 3,55 4,27

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2025 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 0,96 1,03 0,89 3,09 0,70 1,75 1,72 1,63
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 0,42 0,42 0,43 0,62 0,80 0,63 3,37 1,44
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

0,38 0,38 0,40 1,73 1,79 1,73 1,95 2,29

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 1,34 2,69 2,59 2,67 2,55

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

10



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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CLASE IR .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con ultimo VL Con altimo VL ~
. L 2024 2023 2022 Afio t-5
estimado definitivo
1,63 4,41 4,38 5,10

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2025 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 0,96 1,03 0,89 3,09 0,71 1,76 1,72 1,63
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 0,42 0,42 0,43 0,62 0,80 0,63 3,37 1,44
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

0,32 0,32 0,33 1,65 1,70 1,65 1,86 2,19

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 0,95 1,89 1,79 1,87 1,76

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.

12



[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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CLASE RR .Divisa EUR

Rentabilidad (% sin anualizar)

Acumulado 2025 Anual
Con dltimo VL Con dltimo VL
. L 2024 2023 2022 2020
estimado definitivo
0,97 3,06 3,03 3,75 -4,48

El dltimo VL definitivo es de fecha: 30-06-2025

La periodicidad de calculo del valor liquidativo es ESPECIAL
Recuerde que rentabilidades pasadas no presuponen rentabilidades futuras. Sélo se informa si se ha mantenido una politica de inversion
homogénea en el periodo.

Trimestral Anual

A lad .
cumulado Oltimo

2025 ) Trim-1 Trim-2 Trim-3 2024 2023 2022 2020
trim (0)

Medidas de riesgo (%)

Volatilidad(i) de:
Valor liquidativo 0,96 1,03 0,89 3,09 0,70 1,76 1,72 1,63 28,57
VaR histérico del

valor liquidativo(ii)
LETRAS AFI 1ANO 0,42 0,42 0,43 0,62 0,80 0,63 3,37 1,44 0,53
VaR condicional del
valor liquidativo(iii)

0,42 0,42 0,44 1,75 1,78 1,75 1,93 2,23 4,10

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

(i) Volatilidad histérica: Indica el riesgo de un valor en un periodo, a mayor volatilidad mayor riesgo. A modo comparativo se ofrece la
volatilidad de la Letra del Tesoro a 1 afio o (del indice de referencia si existe en folleto). Sélo se informa de la volatilidad para los periodos
con politica de inversién homogénea.

(i) VaR historico del valor liquidativo: Indica lo maximo que se puede perder, con un nivel de confianza del 99%, en el plazo de 1 mes, si se
repitiese el comportamiento de la IIC de los Ultimos 5 afios. El dato es a finales del periodo de referencia.

(iii) VaR condicional del valor liquidativo: Indica la pérdida media esperada en el resto de los casos.

Anual
2024 2023 2022 2020
Ratio total de gastos (iv) 1,59 3,19 3,09 3,17 3,06

(iv) Incluye los gastos directos soportados en el periodo de referencia: comision de gestién sobre patrimonio, comisién de depositario,
auditoria, servicios bancarios (salvo gastos de financiacién), y resto de gastos de gestion corriente, en términos de porcentaje sobre
patrimonio medio del periodo. En el caso de fondos/compartimentos que invierten mas de un 10% de su patrimonio en otras IIC se incluyen
también los gastos soportados indirectamente, derivados de esas inversiones, que incluyen las comisiones de suscripcién y de reembolso.
Este ratio no incluye la comision de gestion sobre resultados ni los costes de transaccién por la compraventa de valores.

Gastos (% s/ patrimonio medio) Acumulado 2025

En el caso de inversiones en IIC que no calculan su ratio de gastos, éste se ha estimado para incorporarlo en el ratio de gastos.
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[ Evolucion del valor liquidativo ultimos 5 afios | [ Rentabilidad semestral de los Gltimos 5 afios |
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2.3 Distribucién del patrimonio al cierre del periodo (Importes en miles de EUR)

Fin periodo actual Fin periodo anterior
Distribucion del patrimonio % sobre % sobre
Importe . . Importe . .
patrimonio patrimonio
(+) INVERSIONES FINANCIERAS 276.169 101,53 306.335 103,22
* Cartera interior 0 0,00 0 0,00
* Cartera exterior 276.169 101,53 306.335 103,22
* Intereses de la cartera de inversion 0 0,00 0 0,00
* Inversiones dudosas, morosas o en litigio 0 0,00 0 0,00
(+) LIQUIDEZ (TESORERIA) 6.636 2,44 10.046 3,38
(+/-) RESTO -10.793 -3,97 -19.600 -6,60
TOTAL PATRIMONIO 272.012 100,00 % 296.782 100,00 %

Notas:
El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.
Las inversiones financieras se informan a valor e estimado de realizacién.

2.4 Estado de variacién patrimonial

% sobre patrimonio medio % variacion
Variacién del Variacién del Variacién respecto fin
periodo actual | periodo anterior |acumulada anual | periodo anterior
PATRIMONIO FIN PERIODO ANTERIOR (miles de EUR) 296.782 313.676 281.169
+ Suscripciones/ reembolsos (neto) -9,66 -7,59 -9,66 17,97
- Beneficios brutos distribuidos 0,00 0,00 0,00 0,00
+ Rendimientos netos 1,08 2,17 1,08 -53,70
(+) Rendimientos de gestion 1,76 2,87 1,76 -43,14
(-) Gastos repercutidos 0,68 0,70 0,68 -10,25
- Comision de gestion 0,63 0,64 0,63 -9,05
- Gastos de financiacién 0,00 0,00 0,00 0,00
- Otros gastos repercutidos 0,05 0,06 0,05 -22,12
(+) Ingresos 0,00 0,00 0,00 1.167,03
PATRIMONIO FIN PERIODO ACTUAL (miles de EUR) 272.012 296.782 272.012

Nota: El periodo se refiere al trimestre o semestre, segln sea el caso.

15



3. Inversiones financieras

El fondo Unicamente mantiene un activo en cartera por lo que las operaciones se realizan en funcion de las suscripciones

y reembolsos del fondo.No existen inversiones.

4. Hechos relevantes

Sl

z
O

a. Suspensién temporal de suscripciones/reembolsos

b. Reanudacién de suscripciones/reembolsos

c. Reembolso de patrimonio significativo

d. Endeudamiento superior al 5% del patrimonio

e. Sustitucién de la sociedad gestora

f. Sustitucion de la entidad depositaria

g. Cambio de control de la sociedad gestora

h. Cambio en elementos esenciales del folleto informativo

i. Autorizacién del proceso de fusién

XX XXX [X|[X|X]|X|X

j. Otros hechos relevantes

5. Anexo explicativo de hechos relevantes

No aplicable.

6. Operaciones vinculadas y otras informaciones

Sl NO

a. Participes significativos en el patrimonio del fondo (porcentaje superior al 20%) X

b. Modificaciones de escasa relevancia en el Reglamento X

c. Gestora y el depositario son del mismo grupo (segin articulo 4 de la LMV) X

d. Se han realizado operaciones de adquisicién y venta de valores en los que el depositario ha
actuado como vendedor o comprador, respectivamente

e. Se han adquirido valores o instrumentos financieros emitidos o avalados por alguna entidad del
grupo de la gestora o depositario, o alguno de éstos ha actuado de colocador, asegurador, X
director o asesor o se han prestado valores a entidades vinculadas.

f. Se han adquirido valores o instrumentos financieros cuya contrapartida ha sido una entidad del
grupo de la gestora o depositario u otra |IC gestionada por la misma gestora u otra gestora del X

grupo.

g. Se han percibido ingresos por entidades del grupo de la gestora que tienen como origen
comisiones o gastos satisfechos por la IIC.

h. Diferencias superiores al 10% entre valor liquidativo estimado y el definitivo a la misma fecha X

i. Se ha ejercido el derecho de disposicién sobre garantias otorgadas (sélo aplicable a FIL) X

j. Otras informaciones u operaciones vinculadas X

Al final del periodo

k. % endeudamiento medio del periodo 0,00

I. % patrimonio afectado por operaciones estructuradas de terceros en las que la IIC actie como subyacente. 0,00

m. % patrimonio vinculado a posiciones propias del personal de la sociedad gestora o de los promotores 0,00

7. Anexo explicativo sobre operaciones vinculadas y otras informaciones

c) Gestora y depositario pertenecen al grupo Renta 4. Pueden existir operaciones vinculadas repetitivas y sometidas a un
procedimiento de autorizacion simplificado, relativas a compraventa de Divisas y/o Repos de Deuda Publica, que realiza la
Gestora con el Depositario.

g) La comisién de depositaria percibida por entidades del grupo ha sido de 20.233,15 euros, lo que supone un 0,01%. Ya
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informado en el Apartado 2 del presente informe.

j) El fondo ha realizado otras operaciones vinculadas por importe de 35.000.000,00 euros, suponiendo un 12,12%.

Nota: El periodo de las operaciones relacionadas corresponde al del Informe, y los porcentajes se refieren al Patrimonio
Medio de la IIC en el periodo de referencia

8. Informacion y advertencias a instancia de la CNMV

No aplicable.

9. Anexo explicativo del informe periédico

1. SITUACION DE LOS MERCADOS Y EVOLUCION DEL FONDO.
a. Vision de la gestora sobre la situacion de los mercados.

TEXTO DE LA GESTORA VISION 2025

El semestre comenz6 con alta volatilidad por las politicas comerciales de Trump y el “Liberation Day”. El anuncio de
aranceles menores y buenos resultados empresariales impulsaron las bolsas, que pasaron del pesimismo a maximos
histéricos. Todo esto, pese a la tensién en Oriente Medio, fue posible por el giro de Trump hacia una postura mas
pragmatica y pactista.

En Europa, lo méas destacable han sido las elecciones y cambio en la politica fiscal de Alemania, que previsiblemente se
extendera a otros paises europeos en lo relativo a los presupuestos de Defensa. Alemania y otros paises europeos
aumentan el gasto en defensa ante la prolongacion de la guerra en Ucrania y posible menor apoyo de EEUU. Esto
beneficia a las empresas del sector, destacando el margen fiscal de Alemania frente a restricciones de otros paises.
La renta variable europea ha mostrado un mejor comportamiento relativo frente a EEUU. El EURO STOXX 50 sube en el
primer semestre un 8,3%, y el STOXX 600 un 6,7%. La rentabilidad ha estado muy concentrada en bancos y defensa.
Destaca asimismo el buen comportamiento de compafiias domésticas, que estan superando a las exportadoras en la
Eurozona, actuando como refugio ante la incertidumbre comercial y la debilidad del USD, y apoyadas por una valoracion
atractiva. En negativo, salud, consumo y recursos béasicos. Desde un punto de vista geografico: el mejor comportamiento se
ha visto el Ibex 35 (+20,7%) y el DAX (+20,1%), y el peor en el CAC 40 (+3,9%) y el FTSE 100 (+7,2%).

En EEUU, el S&P y Nasdaq cierran el semestre con una subida del 5,5% en USD (-7,2% en EUR), casi en maximos
historicos. La caida de cerca de un 20% en la bolsa americana del primer trimestre fue recuperada tan pronto como el 12
de junio. El mercado experimenté un fuerte rebote en forma de "V", especialmente en el sector tecnoldgico y de 1A, la
desescalada arancelaria, los buenos resultados 1T25 y las perspectivas relacionadas con el gasto de capital en inteligencia
artificial. Los mercados emergentes también han tenido un buen comportamiento.

El efecto negativo de los aranceles sobre el crecimiento es dificil de medir; las encuestas muestran deterioro, pero los datos
reales siguen solidos. En EEUU hay desaceleracion, sin recesion ni inflacion por aranceles; en Europa, la inflacion baja por
el crudo y el euro fuerte, aunque Oriente Medio podria encarecer la energia. Los resultados empresariales del 1T25
superaron expectativas, pero la incertidumbre ha afectado las guias. Los principales riesgos para las empresas son la
inestabilidad geopolitica, los aranceles y la incertidumbre regulatoria. El impacto en resultados empresariales sigue siendo
limitado, aunque los analistas han revisado a la baja las previsiones en Europa y al alza en EEUU por el tipo de cambio y el
crudo.

Respecto a la Renta Fija, En la primera mitad de 2025, la renta fija se ha visto afectada por el cambio fiscal de Alemania,
dudas sobre los déficits de EEUU, la guerra comercial y la tension entre Irdn e Israel. El BCE bajo tipos al 2,00% y se
acerca al final del ciclo de recortes, mientras la Fed mantiene los suyos en 4,25%-4,50% por la incertidumbre inflacionaria.
La curva alemana se ha empinado, bajando tipos a corto y subiendo a largo; en EEUU, solo los tramos medios han
retrocedido. Las primas de riesgo de la deuda europea han caido a minimos desde 2010, méas por el alza de tipos
alemanes que por mejora crediticia. Los diferenciales de crédito también se han reducido, aunque siguen en niveles
exigentes.

En los mercados de materias primas, El Brent cerro junio 2025 en 66,8 USD/barril, acumulando una caida del 10,6% en el
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afio pese a la tensién en Oriente Medio, tras moverse entre 60 y 82 USD/barril. El oro subié un 26% en el semestre,
impulsado por bancos centrales, deuda publica y su papel como refugio. Cobre (+25%) y plata (+23%) también destacaron
por su buen desempefio.

b. Decisiones generales de inversién adoptadas

A medida que el fondo se expande en mercados clave de educacion superior y entra en nuevos mercados en Europa,
mantiene su enfoque en los fundamentos esenciales de este sector estable y defensivo. El inversor inmobiliario global,
Hines, ha elaborado un informe titulado "Redefiniendo la Vivienda de Estudiantes en Europa”, en el que se identifica una
oportunidad emergente dentro del mercado de residencias de estudiantes en la zona euro. En concreto, destaca su
capacidad para satisfacer la creciente demanda demografica y su capacidad para seguir la concentracion del crecimiento
de matriculas en las universidades de mayor calidad. Los resultados del informe determinaron que el aumento medio del
numero de estudiantes crecié significativamente en funcién del ranking universitario, con un incremento del 10% en
universidades clasificadas entre el puesto 1 y 100, un aumento del 6% en las universidades clasificadas entre 100 y 200 y
un aumento del 4,4% en las universidades clasificadas entre 200 y 300.

GSAy el fondo se benefician de formar parte de una plataforma verticalmente integrada de residencias de estudiantes, que
abarca desde la excelencia operativa a través de Yugo, hasta student.com, el principal marketplace mundial de residencias
de estudiantes internacionales. Esto permite a GSA Coral centrarse en maximizar los resultados en estos factores clave
dentro de los mercados objetivo, gracias al enfoque del Grupo basado en una presencia local directa (boots on the ground)
y a las mejoras en eficiencia operativa proporcionadas por nuestro socio operador, Yugo. GSA analiza la solidez de los
mercados utilizando datos agregados de universidades, incluidos los rankings y las cifras anuales de matriculacion, como
métricas clave para su estrategia de inversion, enfocandose tanto en la demanda de estudiantes actual como en la prevista.
GSA Coral contintia su expansién en mercados en desarrollo y ya consolidados en toda Europa. Esperamos poder
ofrecerle en los préximos meses nuevas e interesantes actualizaciones de nuestra cartera.

c. Indice de referencia

N/A

d. Evolucién del patrimonio, participes, rentabilidad y gastos de la IIC.

CLASE B

El patrimonio del FIL se sitla en 58,119 millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitia en 59 a fin de periodo.
La rentabilidad obtenida por el FIL se sita en 1.21%

Los gastos soportados por el FIL han sido 1,34% del patrimonio. De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,68% y los gastos indirectos por la inversion en otras IICs han supuesto un 0,66%

Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 0,96% frente al 1,76% del periodo anterior.
El valor liquidativo del FIL se sitia en 1189,3619 a fin del periodo.

La rentabilidad de 1.21% sitta al FILpor debajo de la rentabilidad media obtenida por
La letra a 12 meses, que es de 1,39

CLASE |

El patrimonio del FIL se sita en 21,117millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitia en 50 a fin de periodo.

La rentabilidad obtenida por el FIL se sitla en 1,63%

Los gastos soportados por el FIL han sido 0,95% del patrimonio. De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,30% y los gastos indirectos por la inversion en otras |IICs han supuesto un 0,65%
Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 0,97% frente al 1,76% del periodo anterior.

El valor liquidativo del FIL se sitia en 1248,1660 a fin del periodo.

La rentabilidad de 1,63% sitta al FILpor encima de la rentabilidad media obtenida por

la letra a 12 meses, que es de 1,39

CLASER

El patrimonio del FIL se sita en 167,940 millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitia en 1118 a fin de periodo.

La rentabilidad obtenida por el FIL se sitla en 0,96%
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Los gastos soportados por el FIL han sido 1.59% del patrimonio. De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,94% y los gastos indirectos por la inversion en otras |IICs han supuesto un 0,65%

Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 0,96% frente al 1,76% del periodo anterior.

El valor liquidativo del FIL se sitia en 1154,3407 a fin del periodo.

La rentabilidad de 0,96% sitta al FILpor debajo de la rentabilidad media obtenida por

la letra a 12 meses, que es de 1,39

CLASE BR

El patrimonio del FIL se sitia en 4214 millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitta en 6 a fin de periodo.

La rentabilidad obtenida por el FIL se sita en 1.21%

Los gastos soportados por el FIL han sido 1.34% del patrimonio. De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,68% y los gastos indirectos por la inversion en otras IICs han supuesto un 0,66%

Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 0,96% frente al 1,76% del periodo anterior.

El valor liquidativo del FIL se sitia en 1189,3615 a fin del periodo.

La rentabilidad de 1.21% sitta al FILpor debajo de la rentabilidad media obtenida por

la letra a 12 meses, que es de 1,39

CLASE IR

El patrimonio del FIL se sitia en 5,285 millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitda en 5 a fin de periodo.

La rentabilidad obtenida por el FIL se sitla en 1,63%

Los gastos soportados por el FIL han sido 0,95% del patrimonio. De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,30% y los gastos indirectos por la inversion en otras IICs han supuesto un 0,65%

Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 097% frente al 1,76% del periodo anterior.

El valor liquidativo del FIL se sitia en 1247,9094 a fin del periodo.

La rentabilidad de 1,63% sitta al FILpor encima de la rentabilidad media obtenida por

la letra a 12 meses, que es de 1,39

CLASE RR

El patrimonio del FIL se sitia en 15,334 millones de euros a fin del periodo.

El nimero de participes del FIL se sitia en 122 a fin de periodo.

La rentabilidad obtenida por el FIL se sitla en 0,96%

Los gastos soportados por el FIL han sido 1,59% del patrimonio. De los cuales, los gastos directos soportados han
supuesto un 0,94% y los gastos indirectos por la inversion en otras |IICs han supuesto un 0,65%

Durante el periodo, la volatilidad del FIL es de 0,96% frente al 1,76% del periodo anterior.

El valor liquidativo del FIL se sitia en 1154,3402 a fin del periodo.

La rentabilidad de 0,96% sitta al FILpor debajo de la rentabilidad media obtenida por

la letra a 12 meses, que es de 1,39

e. Rendimientos del fondo en comparacién con el resto de fondos de la gestora.
CLASE B

La rentabilidad de 1.21% obtenida por el FIL en el periodo le sitda por encima de la
rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora
(GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 1,2 %

CLASE |

La rentabilidad de 1,63% obtenida por el FIL en el periodo le situa por encima de la
rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora
(GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 1,2 %

CLASER

La rentabilidad de 0,96% obtenida por el FIL en el periodo le sitla por debajo de la
rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora
(GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 1,2 %

CLASE BR

La rentabilidad de 1.21% obtenida por el FIL en el periodo le sitda por encima de la
rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora
(GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 1,2 %

CLASE IR

La rentabilidad de 1,63% obtenida por el FIL en el periodo le sitda por encima de la
rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora
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(GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 1,2 %

CLASE RR

La rentabilidad de 096% obtenida por el FIL en el periodo le sitta por debajo de la
rentabilidad media obtenida por los fondos de la misma vocacion inversora
(GLOBAL ) pertenecientes a la gestora, que es de 1,2 %

2. INFORMACION SOBRE LAS INVERSIONES.

a. Inversiones concretas realizadas durante el periodo.

El fondo Unicamente mantiene un activo en cartera por lo que las operaciones se realizan en funcion de las suscripciones y
reembolsos del fondo.

b. Operativa del préstamo de valores.

N/A

c. Operativa en derivados y adquisicion temporal de activos.

d. Otra informacién sobre inversiones.

N/A

3. EVOLUCION DEL OBJETIVO CONCRETO DE RENTABILIDAD.

N/A

4. RIESGO ASUMIDO POR EL FONDO.

N/A

5. EJERCICIO DERECHOS POLITICOS.

N/A

6. INFORMACION Y ADVERTENCIAS CNMV.

REMUNERACION DE LA TESORERIA

- La remuneracién de la cuenta corriente en el depositario es de STR -0.5%

7. ENTIDADES BENEFICIARIAS DEL FONDO SOLIDARIO E IMPORTE CEDIDO A LAS MISMAS.

N/A

8. COSTES DERIVADOS DEL SERVICIO DE ANALISIS.

El coste de andlisis asociado al fondo RESIDENCIAS DE ESTUDIANTES GLOBAL FIL para el primer semestre de 2025 es
de 4350.52¢€, siendo el total anual 9134.63€, que representa un 0.011000% sobre el patrimonio.

9. COMPARTIMENTOS DE PROPOSITO ESPECIAL (SIDE POCKETS).

N/A

10. PERSPECTIVAS DE MERCADO Y ACTUACION PREVISIBLE DEL FONDO.

Aungue el panorama crediticio sigue siendo complejo, los prestamistas continian mostrando apoyo al sector de residencias
de estudiantes y prevén un aumento en los flujos de capital, asi como una suavizacién gradual de las condiciones de la
deuda en el sector inmobiliario en general, ya que los mercados clave comienzan a mostrar cierta estabilizacion tanto en
los tipos de interés como en la inflacion. Los mercados de capitales estdn dando prioridad principalmente a los activos
existentes frente a los activos en desarrollo, con carteras de alta calidad que cuentan con un historial probado, lo que
permite a los prestatarios acceder a opciones de financiacion favorables. La estrategia de crecimiento de GSA Coral esta
alineada con esta perspectiva, centrdndose en oportunidades que mejoren el rendimiento a través de un plan bien definido
de proyectos de desarrollo y operativos, tanto en mercados existentes como nuevos.

El fondo continuara buscando oportunidades para reinvertir el capital de activos ya estabilizados hacia areas de mayor
crecimiento, tanto en Estados Unidos como en Europa, con el objetivo de seguir generando rendimientos crecientes a sus
inversores.

PERSPECTIVAS DE LA GESTORA 2025

La imposicion de aranceles desde EEUU ha afiadido mas incertidumbre a los mercados financieros. Sin conocer el
desenlace final, pero es un hecho que estos aranceles alcanzaran niveles no vistos en décadas. Resulta dificil evaluar el
impacto que tendran y quién asumird el coste: si empresas, consumidores, o ambos. En cualquier caso, todo apunta a que,
en trimestres proximos, EEUU experimentard un menor crecimiento y una mayor inflacion.

Las politicas recientes han vuelto a centrar la atencion en el déficit comercial de EEUU y en la financiacion externa que lo
sostiene. Durante décadas, el flujo constante de capital extranjero ha permitido a EEUU mantener déficits publicos y
comerciales elevados sin grandes cuestionamientos, gracias al atractivo de su economia y al papel del délar como moneda
de reserva mundial. El aumento de la prima de riesgo a largo plazo no es exclusivo de EEUU; paises como Japon (2,9%),
Reino Unido (5,2%) y Espafia (4%) también han visto subir sus rendimientos, situdndose por encima de los tipos de corto
plazo y de equilibrio.

En lo que respecta a China, se espera que el crecimiento del PIB se desacelere, con una prevision de crecimiento del 4,0%
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para todo el afio (Banco Mundial). La debilidad del mercado inmobiliario ha resurgido y las expectativas de estimulos del
Gobierno adicionales se han reducido. La incertidumbre comercial con EEUU y el impacto de los aranceles seguiran siendo
aspectos clave.

En este entorno de dudas sobre crecimiento e inflacion, esperamos que los bancos centrales mantengan por el momento
una actitud de “esperar y ver”, con el mercado descontado solo dos recortes de 25 pb en el caso de la Fed para después
del verano al haberse moderado las expectativas de recesion. En cuanto al BCE, y tras una bajada total de 200 pb, se
siente comodo con el nivel actual de tipos y estariamos cerca de ver el final de los recortes, el mercado descuenta una
bajada méas de 25 pb después de verano.

De cara a la segunda mitad del afio, adoptamos una visidn constructiva, aunque con un enfoque prudente. Pese al
aumento de las tensiones geopoliticas e incertidumbre en torno a la politica comercial y fiscal, la experiencia histérica indica
que los shocks geopoliticos rara vez generan un impacto duradero en los mercados, salvo que provoquen disrupciones de
gran envergadura. Los mercados renta variable se sitian actualmente cerca de méaximos histéricos, a pesar de los
acontecimientos recientes. La principal razén de esta resiliencia es que estos eventos aun no se han traducido en un
debilitamiento claro del crecimiento global.

De cara a proximos meses, los principales apoyos para que la renta variable siga teniendo un buen comportamiento son: 1)
las bajadas de tipos; 2) la elevada liquidez; 3) la continuidad en el crecimiento en beneficios empresariales; 4) la rotacion
sectorial desde los sectores que mas han impulsado las subidas, hacia otros rezagados (salud, consumo, industriales,
materias primas); 5) la reduccién de oferta neta (alto volumen de “buybacks”). Entre los principales riesgos: 1) un deterioro
gradual de la actividad con inflacion persistente debido a los aranceles (que podrian reducir el crecimiento global en al
menos 1 punto porcentual); 2) el déficit fiscal de EE. UU., 3) conflictos geopoliticos (Rusia-Ucrania, Oriente Medio), que
podrian desencadenar shocks de oferta (p.€j., cierre del Estrecho de Ormuz) y mayor aversion al riesgo.

A nivel micro/lempresarial, de cara a 2025, el consenso (Factset) apunta a beneficios creciendo al +9% en el S&P, y del
+1% en el Stoxx 600, para posteriormente crecer en 2026 alrededor al 14% en el S&P 500 y al 11% en Stoxx 600. En el
periodo 2023-26e, se estima que beneficios crezcan anualmente al 11% en el S&P 500, y al 5% en el Stoxx 600. Los
resultados empresariales determinan la evolucion de las bolsas en el medio y largo plazo. La temporada de publicacion de
resultados 2T25, junto con las guias 2025 seran importantes.

Desde un punto de vista de valoracion, el S&P estadounidense cotiza 22x (PER 12m fwd), una prima del 30% frente a la
media de 17,5x desde el afio 2000, niveles de valoracion que son exigentes si comparamos frente a las yields reales.
Tras tres afios de salidas, los fondos europeos vuelven a captar flujos, sobre todo en ETFs pasivos ligados a banca,
defensa y Alemania. El atractivo se apoya en planes de inversion, politicas fiscales y monetarias favorables, y bajos precios
energéticos, ademas de un reposicionamiento global que corrige la infraponderacion histérica en Europa. Sin embargo, las
subidas se concentran en pocos sectores, dejando oportunidades en otros con valoraciones atractivas, especialmente para
inversores a largo plazo y carteras diversificadas. Sectores como salud, consumo e industriales presentan perfiles
rentabilidad/riesgo interesantes. En EEUU, la tecnologia y la IA siguen respaldando la renta variable, aunque se espera
cierta desaceleracion econdmica y valoraciones menos favorables en la segunda mitad del afio.

Respecto a las divisas, el papel tradicional del délar estadounidense como “activo refugio” en periodos de incertidumbre en
los mercados esta siendo cuestionado. No seria descartable ver el EUR/USD en niveles de 1.20 / 1.22, teniendo en cuenta
factores macro y técnicos que continlen debilitando la moneda americana.

Respecto a la renta fija, A pesar de la bajada de tipos, la deuda publica sigue ofreciendo rentabilidades atractivas,
superiores a niveles previos a 2022. Con el ciclo de recortes casi terminado y primas por plazo al alza, esperamos seguir
invirtiendo a buenos tipos tanto a corto como a largo plazo. La deuda corporativa grado de inversion también resulta
interesante por su rentabilidad y calidad crediticia, aunque somos prudentes por posibles repuntes de diferenciales. Estos
repuntes serian oportunidades para aumentar posiciones. Los balances empresariales son sélidos, lo que refuerza la
proteccién ante una posible ralentizacién econémica. En high yield, mantenemos cautela por la incertidumbre.

10. Informacidn sobre la politica de remuneracion

No aplica en este informe

11. Informacion sobre las operaciones de financiacion de valores, reutilizacion de las garantias y swaps
de rendimiento total (Reglamento UE 2015/2365)

Durante el periodo no se han realizado operaciones de adquisicién temporal de activos (operaciones de simultaneas).
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